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深圳证券交易所中小板公司管理部： 

华泰联合证券有限责任公司（以下简称“华泰联合证券”或“本独立财务顾问”）

接受大连三垒机器股份有限公司（以下简称“三垒股份”或“上市公司”）委托，担

任三垒股份本次重大资产购买事项的独立财务顾问。2018 年 12 月 8 日，本独立

财务顾问就深圳证券交易所下发的《关于对大连三垒机器股份有限公司的问询函》

（中小板问询函【2018】第 841 号，以下简称“问询函”）所涉及的需要独立财务

顾问发表意见的问题进行了答复，并出具了《华泰联合证券有限责任公司关于深

圳证券交易所关于对大连三垒机器股份有限公司的问询函（中小板问询函[2018]

第 841 号）之专项核查意见》（以下简称“核查意见”）。根据深圳证券交易所中

小板公司管理部问询函的要求，依据现有法律、法规和中国证券监督管理委员会

的有关规定并结合中介机构对相关政府部门的访谈，出具本补充核查意见如下： 

如无特殊说明，本补充核查意见中所采用的释义与《大连三垒机器股份有限

公司重大资产购买暨关联交易报告书》（草案）（以下简称“报告书”）一致；本

补充核查意见所引用的财务数据和财务指标，如无特殊说明，指合并报表口径的

财务数据和根据该类财务数据计算的财务指标；本补充核查意见中部分合计数与

各明细数之和在尾数上如有差异，这些差异是由于四舍五入造成的。 

 

一、《若干意见》的主要内容 

2018 年 11 月 7 日，中共中央、国务院发布了《中共中央国务院关于学前教

育深化改革规范发展的若干意见》（以下简称“《若干意见》”）。截至本补充核查

出具之日，相关部门尚未进一步出台实施细则或相关制度措施。 

《若干意见》针对“学前教育资源尤其是普惠性资源不足，政策保障体系不

完善，教师队伍建设滞后，监管体制机制不健全，保教质量有待提高，存在‘小

学化’倾向，部分民办园过度逐利、幼儿安全问题时有发生”的问题提出了普及

学前三年教育、建成学前教育公共服务体系、完善学前教育管理体制和办园体制

及政策保障体制等目标，并提出了优化布局与办园结构、拓宽途径扩大资源供给、

健全经费投入长效机制、大力加强幼儿园教师队伍建设、完善监管体系、规范发

展民办园、提高幼儿园保教质量、加强领导组织等意见。 



2 

 

《若干意见》中明确提出遏制过度逐利行为：“（二十四）遏制过度逐利行

为。……社会资本不得通过兼并收购、受托经营、加盟连锁、利用可变利益实体、

协议控制等方式控制国有资产或集体资产举办的幼儿园、非营利性幼儿园；已违

规的，由教育部门会同有关部门进行清理整治，清理整治完成前不得进行增资扩

股。参与并购、加盟、连锁经营的营利性幼儿园，应将与相关利益企业签订的协

议报县级以上教育部门备案并向社会公布；当地教育部门应对相关利益企业和幼

儿园的资质、办园方向、课程资源、数量规模及管理能力等进行严格审核，实施

加盟、连锁行为的营利性幼儿园原则上应取得省级示范园资质。幼儿园控制主体

或品牌加盟主体变更，须经所在区县教育部门审批，举办者变更须按规定办理核

准登记手续，按法定程序履行资产交割。……民办园一律不准单独或作为一部分

资产打包上市。上市公司不得通过股票市场融资投资营利性幼儿园，不得通过发

行股份或支付现金等方式购买营利性幼儿园资产。” 

二、相关主管部门对《若干意见》适用范围的认定 

2018 年 12 月 12 日，本独立财务顾问及法律顾问就《若干意见》的适用范

围匿名电话咨询了教育部，相关人员口头答复《若干意见》的适用范围是幼儿园，

《若干意见》中的“民办园”指民办幼儿园，“幼儿园”“营利性幼儿园资产”指

《幼儿园工作规程》中规定的对 3 周岁以上学龄前幼儿实施保育和教育的机构。

另外，本独立财务顾问及法律顾问也同时匿名电话咨询了美杰姆及其控制的两家

“美吉姆”品牌早教中心所在地的教育主管部门天津市教育委员会、北京市教育

委员会及辽宁省教育厅，相关工作人员均表示截至目前《若干意见》的适用范围

为幼儿园。 

三、美杰姆目前的主营业务 

根据《大连三垒机器股份有限公司重大资产购买暨关联交易报告书（草案）

（修订稿）》（以下简称“《报告书（草案）（修订稿）》”），报告期内，美杰姆主要

依托“美吉姆”早教品牌相关知识产权、课程及运营体系等内容，向加盟早教中

心提供广泛的运营支持服务收取特许经营服务收入（主要为加盟费、权益金及市

场推广基金、CRM 系统及邮箱使用费等），以及向加盟早教中心销售产品获得商

品销售收入。 
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根据美杰姆的说明，美杰姆控制有两家“美吉姆”品牌早教中心，该两家早

教中心主要通过向学员销售课程并提供服务获取收入；根据教育部 2016 年 1 月

5 日颁布的《幼儿园工作规程》第二条的规定，幼儿园是对 3 周岁以上学龄前幼

儿实施保育和教育的机构；目前，美杰姆早教课程体系主要包括欢动课、艺术课

及音乐课，前述美杰姆早教课程基本要求儿童与儿童家长共同参与，不包含向儿

童提供膳食、住宿、保健等幼儿园所要求的保育服务；此外，该两家早教中心的

上课学员包含 0-6 岁儿童，但主要为 0-3 岁儿童，亦不同于幼儿园所面对的 3 周

岁以上的学龄前幼儿。因此，美杰姆持有的该两家“美吉姆”品牌早教中心不属

于《幼儿园工作规程》以及《若干意见》所规定的“营利性幼儿园”。 

四、《若干意见》对本次重组的影响 

交易对方已经作出承诺，承诺将促使美杰姆随时保持其直营中心并促使其加

盟中心与所在省份有关主管部门进行沟通，积极研究有关法规，在相关省份出台

具体管理办法后，及时按照届时有效的《民办教育促进法》及配套法规、地方性

法规文件的要求，办理办学许可证（如需）及营利性民办学校的工商登记。 

根据《交易协议》及其补充协议的约定，交易对方已对美杰姆 2018 年、2019

年及 2020 年的净利润进行了承诺。业绩承诺期内，如果相关部门未来就早期教

育行业出台规定进行规范或提出任何监管要求对美杰姆的业务经营产生较大不

利影响，交易对方将根据美杰姆的业绩完成情况向收购方进行补偿。 

中伦律师出具的《北京市中伦律师事务所关于大连三垒机器股份有限公司重

大资产购买暨关联交易之补充法律意见书（一）》和《北京市中伦律师事务所关

于大连三垒机器股份有限公司重大资产购买暨关联交易之补充法律意见书（二）》，

认为“根据《报告书（草案）（修订稿）》及美杰姆的说明，本次重组涉及的标

的公司（美杰姆）的现有主营业务为美吉姆早教中心的授权经营业务，不持有《若

干意见》所规定的“营利性幼儿园”资产。因此，本所律师认为，截至本补充法

律意见书出具之日，《若干意见》的相关规定对本次重组不构成实质性法律障碍”。 

五、风险提示 

报告期内，美杰姆主要依托“美吉姆”早教品牌相关知识产权、课程及运营

体系等内容，向加盟早教中心提供广泛的运营支持服务收取特许经营服务收入，
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以及向加盟早教中心销售产品获得商品销售收入。《中共中央国务院关于学前教

育深化改革规范发展的若干意见》明确了学前三年幼儿园教育的普惠性，对幼儿

园从师资队伍、办学规范、营利性、保教质量等方面进行了严格的约束和规定，

目前尚未对“美吉姆”早教中心所从事的早期教育进行明确约束或限制。独立财

务顾问及法律顾问就《若干意见》的适用范围匿名电话咨询了教育部及北京、天

津、辽宁等省市的教育主管机构，相关工作人员均表示截至目前《若干意见》的

适用范围为幼儿园。 

截至目前，《民办教育促进法》及其具体实施规定等现行有效的法律、法规

尚未明确将“美吉姆”早教中心从事的婴幼儿早期教育纳入学前教育监管体系。

若未来相关监管机构出台法规对早教行业进行严格的约束或限制，或者相关政策

在实际执行中将早教行业纳入监管范围，将可能对“美吉姆”早教中心、美杰姆

的生产经营产生重大不利影响，进而影响上市公司经营业绩，敬请投资者注意投

资风险。 

六、独立财务顾问核查意见 

综上所述，根据《报告书（草案）（修订稿）》及美杰姆的说明，本次重组涉

及的标的公司（美杰姆）的现有主营业务为美吉姆早教中心的授权经营业务，不

持有《若干意见》所规定的“营利性幼儿园”资产。因此，独立财务顾问华泰联

合认为：截至本补充核查意见出具之日，《若干意见》的相关规定对本次重组不

构成实质性法律障碍。



 

 

（本页无正文，为《华泰联合证券有限责任公司关于深圳证券交易所<关于对大

连三垒机器股份有限公司的问询函（中小板问询函【2018】第 841 号）>之补充

专项核查意见》之签字盖章页） 
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